GRAND-DUCHE DE LUXEMBOURG 


COUR ADMINISTRATIVE 


Numero du role : 24969C 

Inscrit le 27 octobre 2008 


Audience publique du 16 iuin 2009 

Appel forme par la societe anonyme ... S.A., ... 

contre 

un jugement du tribunal administratif du 10 septembre 2008 (n° 23220 du role) 

dans un litige I’opposant a une decision du directeur de I’administration des 

Contributions directes 

en matiere d’impot sur le revenu des collectivites et d’impot commercial 

communal 


Vu l’acte d’appel, inscrit sous le numero 24969C du role, depose au greffe de la Cour 
administrative le 27 octobre 2008 par Martre Maria DENNEWALD, avocat a la Cour, 
inscrite au tableau de l’Ordre des avocats a Luxembourg, au notn de la societe anonyme ... 
s.a., etablie et ayant son siege social a ..., inscrite au registre de commerce et des societes de 
Luxembourg sous le numero ..., representee par son conseil d’ administration actuellement 
en fonctions, dirige contre un jugement rendu par le tribunal administratif du Grand-Duche 
de Luxembourg le 10 septembre 2008, rejetant comme non fonde son recours tendant a la 
reformation d’une decision du directeur de 1’ administration des Contributions directes du 18 
avril 2007, repertoriee sous le numero C 13524 du role, ayant declare non fonde sa 
reclamation contre les bulletins de l’impot sur le revenu des collectivites et de l’impot 
commercial communal des annees 2001, 2002, 2003 et 2004 emis a son egard par le bureau 
d'imposition societes Esch, le meme jugement ayant declare le recours subsidiaire en 
annulation contre la meme decision directoriale irrecevable ; 

Vu le memoire en reponse depose au greffe de la Cour administrative le 21 novembre 
2008 par Madame le delegue du gouvernement Monique ADAMS ; 

Vu les pieces versees en cause et notamment le jugement entrepris ; 


1 



Le rapporteur entendu en son rapport, ainsi que Maitre Maria DENNEWALD et 
Madame le delegue du gouvernement Monique ADAMS en leurs plaidoiries respectives a 
1’ audience publique du 12 fevrier 2009. 


La societe anonyme de droit beige ... s.a. posseda 100% des parts dans trois societes a 
responsabilite limitee de droit luxembourgeois, la societe ... s.a r.l., la societe ... s.a r.l. et la 
societe ... s.a r.l. jusqu’en decembre 1999, date a laquelle elle vendit la totalite de ses parts 
dans les societes ... et . . . a la societe ... s.a r.l. pour un montant total de 230.000.000 LUF. 

Le 10 avril 2001, les trois societes a responsabilite limitee de droit luxembourgeois 
furent transformees en societes anonymes. Le meme jour, un projet de fusion fut etabli par 
acte notarie, suivant lequel la societe ... s.a. fusionnait avec les societes ... et ... s.a. en 
absorbant ces dernieres. En vertu du projet de fusion par absorption, les operations des 
societes absorbees etaient a considerer du point de vue comptable comme accomplies au 
nom et pour le compte de la societe absorbante a partir du l ei janvier 2001. 

Etant donne qu’avant la fusion, la societe absorbante ... s.a. detenait la totalite des 
parts des societes .... et ... la fusion impliqua l’annulation de ces participations. La fusion 
conduisit ainsi dans le bilan de la societe absorbante ... s.a. a une perte de fusion s’elevant au 
montant de 128.864.217 LUF et consistant en la difference entre la valeur comptable des 
participations dans les societes absorbees (230.000.000 LUF) et la valeur nette comptable 
des deux societes (101.135.783 LUF). 

La societe ... s.a. deduisit dans la declaration d’impot sur le revenu des collectivites et 
de l’impot commercial communal pour l’annee 2001 ladite perte comptable de 128.864.217 
LUF. 


Par courrier du 2 juin 2006, le bureau d’imposition societes Esch de la section 
societes du service d’imposition de 1’ administration des Contributions directes, ci-apres 
designe par « le bureau d’imposition », informa la societe ... s.a. qu’apres un examen de ses 
declarations fiscales pour l’annee 2001, il envisageait d’effectuer divers redressements, alors 
que d’apres les articles 170 et 171 de la loi modifiee du 4 decembre 1967 concernant l’impot 
sur le revenu, designee ci-apres par « LIR », la perte de fusion comptable serait a eliminer du 
resultat comptable pour etre remplacee par le benefice etabli hors bilan, a savoir la difference 
entre la valeur d’ exploitation des participations et leur valeur comptable. Dans la mesure oil 
il estima que la valeur d’exploitation etait a evaluer a 230.000.000 LUF et correspondait 
ainsi a la valeur comptable, aucune perte de fusion ne pourrait etre deduite. 

Par courrier de son expert-comptable du 28 juin 2006, la societe ... s.a. estima 
qu’etant donne que le contribuable serait impose conformement a Particle 170 (1) LIR la 
plus-value serait imposable et par consequent, les pertes eventuelles deductibles du benefice 
imposable. 

Le 19 juillet 2006 le bureau d’imposition emit les bulletins de l’impot sur le revenu 
des collectivites et de l’impot commercial communal de l’annee 2001. Le 2 aout 2006, il 
emit les bulletins correspondants pour les annees 2002, 2003 et 2004. Dans les bulletins 
relatifs a l’exercice 2001, le bureau d’imposition maintint sa position exprimee dans son 
courrier du 2 juin 2006 et rajouta la perte de fusion de 128.864.217 LUF au benefice 
imposable. 
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Par courrier du 17 octobre 2006, l’expert comptable, mandataire de la societe ... s.a., 
introduisit aupres du directeur de 1’ administration des Contributions directes, ci-apres 
designe par « le directeur », une reclamation contre 1’ ensemble desdits bulletins. 

Le 18 avril 2007, le directeur rejeta cette reclamation de la societe ... s.a. par une 
decision, repertoriee sous le numero C 13524 du role, aux motifs essentiels suivants : 

« Considerant que la reclamante fait grief au bureau d'imposition : 

1. de ne pas avoir term compte au niveau de Vetablissement des bases 
d'imposition de I'annee 2001, d'une perte de 2.278.551 € resultant de la fusion par 
absorption, par la reclamante, des societes anonymes ... et ... I ; 

2. de ne pas avoir term compte au niveau de Vetablissement des bases 
d'imposition des annees 2002, 2003 et 2004 du report de pertes de I'exercice 2001 ; 

(...) 

Considerant qu'en matiere fiscale, toute transmission de Vactif social d'une societe de 
capitaux ou d'une societe cooperative a une autre personne entraine en principe la 
decouverte et V imposition des plus -values inherentes aux biens transferes ( article 170, 
alinea 1 L.I.R.) ; 

Considerant toutefois qu'en vertu de V article 170 alinea 2 L.I.R. , dans sa version 
applicable en 2001, le benefice realise a I'occasion de la transmission en bloc de Vactif 
social d'une societe de capitaux residente a une autre societe de capitaux residente 
pleinement imposable, est exonere dans la mesure ou certaines conditions sont remplies ; 

qu'une de ces conditions consiste dans le fait que la transmission doit etre operee 
contre remise de droits sociaux crees a cette fin par la societe beneficiaire de la 
transmission et attribues aux associes de la societe apporteuse ou contre annulation d'une 
participation de la societe beneficiaire de la transmission dans la societe apporteuse ; 

Considerant qu'il resulte des comptes annuels etablis pour I'exercice 2001 que la 
reclamante a repris les biens actifs et passifs des societes absorbees a la valeur comptable ; 

Considerant qu'en raison de la detention integrate des societes absorbees par la 
reclamante, societe absorbante, la transmission en bloc de Vactif social a eu pour 
consequence V annulation des participations dans les societes absorbees ; 

qu'en V occurrence, V annulation des participations dans les deux societes absorbees a 
donne lieu, au bilan apres fusion, a une perte comptable de 100.984.224 francs relative a la 
societe apporteuse ....... et a une perte comptable de 27.879.993 francs relative a la societe 

apporteuse ... ; 

Considerant que le traitement fiscal d'une annulation de participation dans le cadre 
d'une transmission d'un actif social est regie par les dispositions de Varticle 171 L.I.R. ; 

qu'aux termes de Varticle 171 L.I.R. en vigueur a Vepoque, le benefice de la societe 
absorbante qui a possede une participation dans la societe absorbee est calcule comme si la 
participation avait etc realisee au prix de sa valeur Sexploitation, independamment de 
V evaluation des biens repris et sans prejudice de Varticle 166 ; 
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que des lors la perte comptable totale de 128.864.217 francs est a eliminer du revenu 
imposable de I'annee d' imposition 2001 et a remplacer par le benefice calcule comme si les 
deux participations avaient etc realisees au prix de la valeur d' exploitation ; 

Considerant que c'est done a bon droit que le bureau d' imposition, en etablissant les 
bases d'imposition de I’annee d’imposition 2001, a elimine la perte comptable totale de 
128.864.217 francs du revenu imposable de I'annee d'imposition 2001 pour la remplacer par 
le benefice calcule suivant article 1 71 L.I.R. ; 

Considerant que le bureau d'imposition a procede a revaluation de la valeur 
d' exploitation a 172.000.000 francs en ce qui concerne la participation dans ... et a 

58.000. 000 francs en ce qui concerne la participation dans ... ; 

que les valeurs Sexploitation retenues par le bureau d'imposition correspondent aux 
montants respectifs des prix d'acquisition des deux participations ; 

que le benefice resultant de I'annulation des dites participations et determine par la 
difference entre la valeur comptable et la valeur d' exploitation s'eleve des lors a 0 franc ; 

Considerant qu'en guise de motivation de sa reclamation, la requerante a produit un 
rapport d'expert etabli en date du 21 septembre 2006 par ... et evaluant les participations 
dans les societes absorbees ... et ... au moment de la fusion en 2001, notamment a une 
valeur nettement inferieure au prix d'acquisition s'elevant a 79.388.923 francs (1.968.000 €) 
en ce qui concerne la societe ... et a une valeur de 58.694.555 francs (1.455.000 €) en ce qui 
concerne ... ; 

qu'apres mise en compte de ces valeurs, le resultat calcule en vertu de l' article 171 
L.I.R. representerait une perte globale de -91.916.522 francs (-2.278.551 €) que la 
reclamante entend faire valoir ; 

Considerant qu'en vertu de I'alinea 1 de I'article 27 L.I.R., la valeur d' exploitation 
d'un bien est consideree comme etant le prix qu'un acquereur de I'entreprise entiere 
attribuerait au bien envisage dans le cadre du prix d’acquisition global, I'acquereur etant 
suppose continuer l' exploitation ; 

Considerant que la reclamante a acquis les participations dans les societes 
anonymes absorbees ... et ... en date du 15 decembre 1999 a un prix d'acquisition de 

172.000. 000 francs respectivement de 58.000.000 francs ; 

que ces prix d'acquisition ont etc fixes sur base d' evaluations effectuees en date du 23 
novembre 1999 par la societe ... ; 

que la requerante a acquis ces participations de la societe anonyme beige ... qui 
detient 100% du capital social de la reclamante ; 

Considerant qu'en matiere fiscale, les societes membres d'un groupe doivent etre 
considerees comme agissant entre elles sur un marche de pleine concurrence (normes 
OCDE) ; 

qu'd I'epoque du transfert des participations a I'interieur du groupe ..., les prix de 
cession ont done du etre conformes suivant le principe de la pleine concurrence aux prix 
convenus dans des conditions similaires entre tiers ; 
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Considerant qu'il n'est pas clair pourquoi au moment de Vetablissement du projet de 
fusion en date du 10 avril 2001, quelque 16 mois apres leur acquisition, la valeur de la 
participation dans ... aurait done diminue de plus de 50% ; 

Considerant que les societes absorbees ont pu consolider leurs chiffres d'affaires au 
cours de Vexercice 2000 ; 

que la societe ... a realise un benefice de 17.825.758 francs lors de Vexercice 2000 
par rapport au result at realise de 22.949.117 francs en 1999 ; 

que les comptes annuels de Vexercice 2000 des societes absorbees ne renseignent pas 
non plus une distribution de benefices ; 

que les comptes annuels de Vexercice 2000 de la reclamante retiennent des valeurs 
d' evaluation respectives de 172.000.000 francs et de 58.000.000 francs pour les 
participations dans les societes ... et ... ; 

qu'en vertu de Varticle 23 alinea 3 L.I.R., les participations sont a evaluer au prix 
d 'acquisition ou de revient ; que lorsque la valeur d' exploitation y est inferieure, devaluation 
doit se fair e a cette valeur inferieure pour etre conforme aux principes d'une comptabilite 
reguliere ( article 23 alinea lerL.l.R.) ; 

que pourtant la reclamante, en etablissant ses comptes annuels de Vannee 2000, n'a 
aucunement juge utile de proceder a line correction de valeur des participations dans... et 


Considerant que le rapport devaluation produit par la reclamante en cours 
d 'instance se base en plus sur des « indicateurs financiers » en relation avec la societe ..., 
actionnaire principal de la reclamante, ces indicateurs servant a determiner la valeur de 
marche tout en considerant les fonds propres des societes absorbees ; 

que le rapport dent done compte des resultats tant positifs que negatifs realises par 
les societes du groupe ... parmi lequel les trois societes intervenant dans V operation de 
fusion font egalement partie ; 

Considerant cependant que pour determiner la valeur Sexploitation des deux 
societes en cause, seuls les fonds propres de celles-ci doivent etre determinants ; 

qu'une evaluation de la valeur d' exploitation de la societe ... en des sous des prix 
d' acquisition n 'est pas justifiee sur base de ce seul rapport ; 

Considerant qu'il resulte de ce qui precede qu'il y a lieu de confirmer les valeurs 
d' exploitation retenues par le bureau d'imposition ; 

Par ces motifs 

regoit les reclamations en la forme, 

les dit non fondees ». 

Par requete deposee au greffe du tribunal administratif le 17 juillet 2007, la societe ... 
s.a. saisit le tribunal administratif d’un recours tendant a la reformation, sinon a l’annulation 
de cette decision directoriale du 18 avril 2007. 
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A travers un jugement du 10 septembre 2008, le tribunal administratif regut le 
recours principal en reformation en la forme, mais le rejeta comme non fonde, tout en 
declarant le recours subsidiaire en annulation irrecevable. 

Le tribunal constata d’abord que la position des parties en cause diverge sur la 
question de la determination de la valeur d’ exploitation. Ensuite, par reference aux travaux 
parlementaires relatifs a la LIR, le tribunal retint que la valeur d’ exploitation d’une 
participation est essentiellement fonction, d’une part, du cout de remplacement des elements 
necessaires du patrimoine de la societe dans laquelle la participation est detenue, utilises au 
benefice de la societe detentrice de cette participation et, d’ autre part, du degre d’utilite ou 
de necessity de la participation dans le cadre de l’activite globale de la societe detentrice. 
Cette assimilation entre la valeur d’ exploitation et la valeur d’ acquisition des participations 
ne constituant cependant qu’une presomption simple, il incomberait au contribuable de 
foumir les elements concrets de nature a justifier la fixation d’une valeur inferieure dans la 
mesure ou il estime que la valeur d’ exploitation d’un bien doit etre fixee a un montant 
inferieur a son prix d’ acquisition. 

Ensuite, le tribunal decida que les moyens invoques par la societe ... s.a. ne seraient 
pas de nature a enerver la determination de la valeur d’ exploitation retenue par le directeur. 
Il ecarta d’abord les evaluations faites par un tiers fondees notamment sur trois indices 
boursiers relatifs a faction de la societe de droit beige ..., cotee en bourse, au motif que, si 
ces indices avaient pu etre appliques en 1999 lors de la cession entre la societe de droit beige 
... et la societe ... s.a., ces indices se rapportant exclusivement a la societe ... ne seraient pas 
transposables a l’operation de fusion par absorption entre la societe ... s.a. et les societes ... 
s.a. et ..., operation dans laquelle la societe ... n’intervenait pas. Ensuite, il ecarta la 
pretention de la fixation de la valeur d’ exploitation des participations sur base de la valeur 
estimee de realisation en retenant qu’un facteur preponderant dans la determination de la 
valeur d'exploitation serait la necessite ou l'utilite du bien economique dans le cadre de 
l'exploitation, ce facteur fournissant en effet les limites maxima et minima dans le cadre 
desquelles se meut la valeur d'exploitation et que la simple affirmation de la societe ... s.a., 
sans aucune precision, que les participations ne constitueraient ni un element essentiel, ni un 
element etranger a la poursuite de l’activite, et que leur valeur devrait done etre fixee pres de 
la limite minima de la valeur d’exploitation, ne serait pas de nature a ebranler la presomption 
selon laquelle la valeur d’exploitation correspond en l’espece a la valeur d’acquisition des 
participations. Finalement, le tribunal ecarta les simples affirmations de la partie 
demanderesse selon lesquelles la methode devaluation de la valeur d’exploitation, 
denommee « Stuttgarter Verfahren », permettrait une meilleure evaluation de la valeur des 
participations. 

Par requete deposee au greffe de la Cour administrative le 27 octobre 2008, la societe 
... s.a. a regulierement interjete appel contre ce jugement du 10 septembre 2008. 

A l’appui de son appel, la societe ... s.a. critique 1’ interpretation de la notion de valeur 
d’exploitation faite par le directeur et le tribunal et le mode de determination de cette valeur 
retenu dans l’hypothese d’une participation. 

Elle conteste en premier lieu 1’ existence d’une presomption selon laquelle la valeur 
d’exploitation d’une participation correspondrait a son cout d’acquisition initial en faisant 
valoir que le tribunal aurait fonde cette these sur Particle 23 (3) LIR et sur les travaux 
parlementaires y relatifs, mais que 1’ evaluation des deux participations en cause devrait etre 
faite confonnement a Particle 171 LIR qui ne prevoirait aucune presomption comparable a 
celle prevue par Particle 23 (3) LIR et qui regirait une situation differente caracterisee par la 
determination d’un benefice cense realise lors d’une fusion-absorption, de maniere que la 
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reference a la valeur d’ exploitation dans ces deux articles « tient plus d’une coincidence que 
dune volonte clairement exprimee de la part du legislateur ». En outre, l’appelante epingle 
que le tribunal se serait fonde sur le commentaire de 1’ article du projet initial de loi 
concemant l’impot sur le revenu correspondant a l’actuel article 27 LIR, mais qui aurait ete 
remplace dans la suite pour faire correspondre la notion de la valeur d’ exploitation a celle du 
« Teilwert » reprise du droit allemand et explicitee notamment, egalement dans le cadre de 
l’impot sur le revenu, par le point 26c des Vermogenssteuerrichtlinien (« VStR »). A la suite 
de cette erreur dans la source d’ interpretation, le tribunal aurait egalement admis a tort 
l’existence d’une correlation automatique entre la valeur d’ exploitation et la valeur de 
remplacement du bien et il faudrait plutot admettre que ce serait l’utilite du bien qui serait 
determinante pour fixer la valeur du bien entre sa valeur de remplacement et sa valeur 
estimee de realisation. L’appelante soutient qu’il n’existerait par ailleurs aucune correlation 
entre la valeur de remplacement d’un bien et son cout d’acquisition initial au motif que la 
valeur de remplacement comprendrait une part correspondant au desavantage economique 
temporaire lie au remplacement du bien dont, par contre, le cout d’acquisition ne tiendrait 
pas compte et que les travaux parlementaires vises par le tribunal enonceraient que la valeur 
de remplacement devrait etre fixcc au moment de 1’ evaluation et non pas au moment de 
1’ acquisition. L’appelante ajoute que l’estimation de la valeur d’ exploitation d’une 
participation a sa valeur d’acquisition serait contraire a la demarche d’une evaluation, au 
motif que le prix d’acquisition constituerait un element fixe dans le passe et ne permettant 
aucune evolution ulterieure pour tenir compte d’une situation changee comine en 
l’occurrence une chute du cours de bourse de l’action de la societe ... S.A. de pres de 70% 
depuis l’annee 1999. 

A la suite de ces critiques, l’appelante formule la petition que la valeur d’ exploitation 
des deux participations en cause devrait etre etablie sur base de la definition legale de la 
valeur d’exploitation, interpretee a la lumiere du point 26c des VStR et, dans une moindre 
mesure, des travaux parlementaires de la LIR. A titre principal, elle considere que cette 
estimation devrait etre basee sur le rapport d’ expertise de la societe ... du 21 septembre 2006 
qui a conclu a une valeur d’exploitation de 1.968.000 € pour la participation dans la societe 

... et a une valeur d’exploitation de 1.455.000 € pour la participation dans la societe Ce 

rapport aurait fonde son evaluation sur trois indices boursiers officiels, a savoir (1) le rapport 
entre la valeur en bourse d’une action ... S.A. et le resultat net du groupe, (2) le rapport entre 
la valeur en bourse d’une action ... S.A. et les flux de tresorerie du groupe et (3) le rapport 
entre la valeur en bourse d’une action ... S.A. et les fonds propres du groupe, et revaluation 
correspondrait a la moyenne de la multiplication de chaque indice avec la valeur 
correspondante (resultat net, flux de tresorerie, fonds propres). Les indices utilises dans ce 
rapport auraient en outre ete publies dans les rapports annuels du groupe ... qui auraient ete 
controles et approuves par l’autorite de controle du secteur financier en Belgique. 
L’appelante estime que cette evaluation tiendrait compte tant de facteurs intrinseques des 
societes a evaluer (resultat net, flux de tresorerie et fonds propres) tenant aux perspectives de 
rendement et a l’etat de leur tresorerie que de facteurs lies au groupe dont les deux societes 
absorbees faisaient partie et dont tout acquereur soit des societes isolees, soit du groupe 
entier aurait du tenir compte, la societe ... S.A. etant certes la societe mere des autres societes 
du groupe mais n’cxcrcant pas d’activite commerciale, de maniere que la valeur en bourse de 
l’action ... refleterait l’activite du groupe entier. Outre sa correspondance avec la definition 
legale de la valeur d’exploitation, la methode devaluation appliquee par le rapport du 21 
septembre 2006 aurait egalement recu l’aval de 1’ administration des Contributions directes 
dans le cadre de l’enregistrement de 1’ acquisition des deux societes en cause lors de 
l’etablissement des comptes de l’exercice 1999, l’appelante fondant cette conclusion sur le 
fait que le bureau d'imposition, apres avoir pose certaines questions, avait emis des bulletins 
d’impot pour l’annee 1999 conformes a ses declarations, de maniere a avoir necessairement 
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accepte les evaluations faites d’apres la meme methode par un rapport d’expertise dresse le 
10 decembre 1999 par le la societe ... et remises a la base des enregistrements comptables et 
des declarations fiscales. L’appelante epingle l’illogisme par le bureau d’imposition d’avoir 
accepte une methode devaluation lors de l’acquisition des participations en 1999 et d’avoir 
rejete cette meme methode dans le cadre de la fusion en 2001, cette attitude devant 
egalement etre consideree comme contraire au principe de la confiance legitime. 

A titre subsidiaire, l’appelante affirme que la valeur d’ exploitation des participations 
dans les societes ... et ... devrait etre determinee sur base de leur valeur estimee de 
realisation. A l’appui de cette these subsidiaire, l’appelante fait valoir, d’une part, que ces 
participations representeraient, ensemble avec ses creances sur ses deux filiales, pres de la 
moitie de ses actifs et, d’autre part, que ces participations representeraient un element 
independant de sa propre exploitation constitute par la vente au detail de materiel 
electronique de loisir, de maniere qu’on pourrait raisonnablement penser que ces 
participations represented un element determinant dans la fixation du prix global pour 
l’acquisition par la societe ... s.a. et qu’elles feraient l’objet d’une estimation individuelle a 
leur valeur reelle. En outre, l’appelante se refere aux travaux parlementaires de la LIR et aux 
Vermogenssteuerrichtlinien pour estimer que la valeur d’ exploitation d’un bien se situe entre 
sa valeur de remplacement et sa valeur estimee de realisation et qu’elle sera d’autant plus 
proche de sa valeur de realisation que ce bien n’est pas indispensable a 1’ exploitation de 
l’entreprise. Dans la mesure ou la notion d’utilite ne se trouve pas autrement precisee, 
l’appelante considere que l’utilite peut etre directe en ce qu’elle porte sur la poursuite reelle 
de 1’ activite joumaliere ou indirecte en ce que le bien assure des revenus permettant de 
financer l’activite. Elle entend voir denier en l’espece l’utilite directe des participations dans 
les societes ... s.a. et ... aux motifs que la detention des participations serait accessoire par 
rapport a son activite principale de vente au detail de materiel electronique de loisir, que les 
societes ... s.a. et ... exerceraient exactement la meme activite qu’elle-meme, que ces deux 
societes disposaient de leurs propres magasins et avaient leur « evolution propre » en termes 
de ventes de nouveaux magasins, qu’il n’aurait existe aucune complementarite 
operationnelle entre les trois societes qui lui aurait ete benefique et que la charge pour elle 
d’assurer 1’ administration centrale et la gestion des stocks egalement pour les deux autres 
societes sans contrepartie pourrait meme etre qualifiee « d’utilite negative ». Quant a l’utilite 
indirecte, l’appelante estime qu’elle ne devrait pas etre prise en compte et que, meme si on 
en tenait compte, elle serait a renier en l’espece, aucun revenu participate ne lui ayant ete 
verse du chef de ses deux participations litigieuses pour les annees 2000 et 2001. Finalement, 
l’appelante soutient que la notion d’utilite n’aurait rien a voir avec l’importance du bien dans 
l’actif de l’entreprise, de maniere qu’il ne serait pas contradictoire qu’un bien ne serait pas 
essentiel a la poursuite de l’activite de l’entreprise alors meme qu’il represente pres de la 
moitie des actifs de cette entreprise. 

Relativement a la fixation concrete de la valeur estimee de realisation, l’appelante se 
refere au § 13 de la loi modifiee du 16 octobre 1934 sur 1’evaluation des biens, dite 
« Bewertungsgesetz », en abrege « BewG », qui prevoit la comparaison avec des ventes 
recedes de titres de la societe ou, a defaut de ventes comparables, un calcul sur base de la 
fortune totale et des perspectives de rendement de la societe. L’appelante considere qu’une 
reference a son acquisition des titres des societes ... s.a. et ... durant l’annee 1999 serait 
irrealiste « en raison de la conjoncture economique de la periode concernee », de sorte que 
la valeur estimee de realisation devrait etre fixee sur base de la fortune totale et des 
perspectives de rendement de chacune de ces deux societes et conformement a la circulaire 
Eval. 22 du directeur des Contributions du 5 avril 1977 prevoyant l’adoption de la methode 
dite du « Stuttgarter Verfahren ». 
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A titre plus subsidiaire, l’appelante sollicite la fixation de la valeur d’exploitation 
selon la methode dite du « Stuttgarter Verfahren » telle que declaree applicable par la 
circulaire Eval 22 susvisee en faisant valoir que cette methode pourrait etre utilisee pour la 
determination de la valeur d’exploitation au motif que les deux elements fondamentaux qui 
la composent, a savoir la fortune et les perspectives de rendement, seraient les elements 
« que tout acheteur prendra en compte dans V acquisition de I’entreprise » egalement dans le 
cadre de sa continuation. Ainsi, d’apres l’appelante, ce mode d’estimation serait plus precis 
que la simple correspondance de la valeur d’exploitation au cout d’acquisition qui ne 
tiendrait pas compte de l’hypothese legale d’une continuation de Sexploitation. 

Le delegue du gouvernement conclut a la confirmation pure et simple du jugement 
entrepris sur base des motifs y contenus et il estime que ce serait a bon droit que les premiers 
juges ont souligne qu’il incombe au contribuable de foumir des elements concrets pour 
justifier la fixation d’une valeur d’exploitation d’un bien a un montant inferieur a son prix 
d’acquisition et qu’ils ont confinne la decision directoriale litigieuse du 18 avril 2008. Le 
representant etatique considere encore que les moyens et arguments developpes par 
l’appelante en seconde instance ne seraient pas non plus de nature a enerver le bien-fonde de 
ladite decision directoriale. 

II est constant en cause que l’appelante a fusionne par absorption au cours de l’annee 
2001, avec effet au l er janvier 2001, avec les societes ... s.a. et ... et qu’elle a repris dans le 
cadre de cette fusion-absorption 1’ ensemble des biens actifs et passifs de ces deux societes a 
la valeur comp table, de sorte que la transmission en bloc de l’actif social a implique 
l’annulation des participations detenues par l’appelante dans les deux societes absorbees. En 
raison de cette reprise des deux actifs sociaux a leur valeur comptable et de l’annulation des 
participations, le bilan de la societe ... s.a. presentait apres la fusion une perte comptable de 
100.984.224 LUL quant a la societe ... s.a. et de 27.879.993 LUL quant a la societe ..., soit 
une perte comptable totale due a cette fusion de 128.864.217 LUL. 

II y a lieu de confirmer le tribunal en ce qu’il a retenu que l’operation de fusion- 
absorption litigieuse se trouve soumise a l’article 170 LIR, dans sa teneur applicable a 
l’annee d’imposition 2001, en ce qu’elle s’analyse en une transmission de l’actif social de 
deux societes de capitaux a une autre societe de capitaux et que l’article 170 (1) LIR soumet 
en principe une telle operation a « V imposition ... conformement a I ’article 169 ». 

De meme, il est inconteste en cause que l’operation de fusion-absorption a en 
principe ete executee dans des conditions qui la rendaient eligible a 1’ exoneration du 
benefice realise a l’occasion de la transmission en bloc de l’actif social d’une societe de 
capitaux residente a une autre societe de capitaux residente, pleinement imposable, telle 
qu’instauree par l’article 170 (2) LIR sous les conditions y precisees, et que l’objet du litige 
sous analyse rentre dans le cadre de la premiere condition posee par 1’ article 170 (2) LIR en 
ce sens que la transmission « doit etre operee contre remise de droits sociaux crees ci cette 
fin par la societe beneficiaire de la transmission et attribues aux associes de la societe 
apporteuse ou contre annulation d’une participation de la societe beneficiaire de la 
transmission dans la societe apporteuse ». 

En effet, dans le cadre d’une fusion-absorption impliquant 1’ annulation de la 
participation detenue par la societe absorbante dans la societe absorbee et beneficiant des 
dispositions de l’article 170 (2) LIR, tel qu’applicable a l’annee d’imposition 2001, le 
benefice de fusion dans le chef de la societe absorbante ne correspondait pas a la difference 
entre la valeur de l’actif social de la societe absorbee transmis et la valeur comptable de cette 
participation annulee, mais, conformement au prescrit de 1’article 171 LIR, tel qu’applicable 
a ce meme moment, ce benefice de fusion « est calcule comme si la participation avait ete 
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realisee au prix de sa valeur d’ exploitation, independamment de 1’ evaluation des biens 
repris et sans prejudice de V article 166 ». 

II s’ensuit que le benefice ou la perte resultant d’une fusion-absorption correspondait 
a la difference entre la valeur comptable de la participation annulee et sa valeur 
d’exploitation devant etre fixce au moment de la realisation de la fusion. 

En l’espece, le benefice ou la perte de fusion de la societe ... s.a., apres annulation des 
participations detenues dans les deux societes absorbees, devait done etre calcule sur base, 
d’une part, de la valeur comptable des participations detenues dans les societes absorbees, 
soit en l’espece 230.000.000 LUF (5.701.551 €), et, d’autre part, de la valeur d’exploitation 
de ces memes participations au moment de la realisation de la fusion. 

L’objet du litige sous analyse se resume a la question de la fixation des valeurs 
d’exploitation des deux participations de l’appelante dans les societes ... s.a. et ..., le 
directeur, confinne dans cette position par le tribunal, ayant retenu une valeur d’exploitation 
identique au cout d’acquisition et l’appelante concluant a une valeur d’exploitation de 

1.968.000 € pour la participation dans la societe ... S.A. et a une valeur d’exploitation de 

1.455.000 € pour la participation dans la societe ..., de maniere a aboutir a une perte de 
fusion au sens de l’article 171 LIR de (5.701.551 - 1.968.000 -1.455.000 =) 2.278.551 €. 

Quant au contenu de la notion de valeur d’exploitation, il y a lieu de relever que 
l’article 171 LIR fut insere dans la LIR sur proposition du Conseil d’Etat dans un souci de 
preciser le regime fiscal d’une fusion en cas de participations preexistantes entre les societes 
participant a l’operation, mais que les travaux parlementaires afferents ne comportent aucune 
precision sur 1’ interpretation a donner a la notion de valeur d’exploitation. 

Etant donne que les textes legaux doivent etre interprets de preference de fagon a 
degager un sens concordant, il y a lieu de considerer que le legislateur, en utilisant le terme 
« valeur d’exploitation » a l’article 171 LIR, a entendu donner a ce tenne le sens tel que 
defini dans l’article 27 (1) LIR et figurant dans d’autres dispositions de la LIR, dont 
notamment l’article 23 (3) LIR posant les regies devaluation entre autres pour les 
participations. 

L’article 27 (1) LIR definit la valeur d’exploitation comme etant « le prix qu’un 
acquereur de Ventreprise entiere attribuerait au bien envisage dans le cadre du prix 
d’acquisition global, 1’ acquereur etant suppose continuer V exploitation ». 

Il est vrai que le projet de loi initial de la LIR prevoyait en son article 32 une 
nouvelle definition de la valeur d’exploitation consideree comme plus simple et « completee 
par une methode generate de determination » fondee sur la valeur de remplacement (projet 
de loi concernant l’impot sur le revenu, doc. pari. 57 1 1 , texte du projet de loi, p. 11, et 57 1 4 , 
commentaire des articles, p. 48), mais que, suite aux critiques de la Chambre de Commerce 
(doc. paid. 571 , p. 29), le gouvernement a amende le projet pour donner a la definition de la 
valeur d’exploitation son contenu actuel et ce avec l’intention affirmee qu’il « n ’entend rien 
changer au contenu de la notion de valeur d’exploitation tel qu’il a ete fixe par la 
jurisprudence » et qu’il « propose une redaction nouvelle de 1’ article qui n ’est autre qu ’une 
reproduction aussi litterale que possible du texte afferent de la loi actuellement en vigueur » 
(doc. pari. 571 , amendements gouvemementaux, p. 13). Force est de deduire a partir de ces 
elements relatifs a la genese de l’article 27 LIR que la notion de la valeur d’exploitation au 
sens de l’alinea (1) de cette disposition correspond a celle du « Teilwert » tel que defini a 
l’epoque et encore actuellement par le § 6 de la loi sur l’impot sur le revenu allemande et 
interprets par la jurisprudence allemande. 
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Conformement au libelle de l’article 27 (1) LIR, la determination de la valeur 
d’ exploitation d’un bien economique determine doit se situer dans le cadre de l’entreprise 
consideree dans sa totalite. Ainsi, il y a lieu de determiner d’abord un prix d’acquisition 
global pour toute l’entreprise dont le bien economique considere fait partie et ce prix fictif 
doit etre determine sur base de la supposition d’un acquereur continuant 1’ exploitation de 
l’entreprise et partant en consideration des perspectives de rendements futurs de l’entreprise. 
Ensuite, ce prix d’acquisition global doit etre reparti sur les biens economiques individuels 
en consideration de leur valeur pour la continuation supposee de 1’ exploitation de 
l’entreprise par l’acquereur fictif. 

Cependant, la jurisprudence allemande applique la notion du « Teilwert » dans le 
sens de la faire correspondre a la valeur qu’un acquereur de l’entreprise entiere attribuerait, 
dans le cadre d’une evaluation individuelle des biens de l’actif et du passif de l’entreprise en 
vue de determiner le prix d’acquisition global, au bien economique en cause en tenant 
compte de son appartenance a l’entreprise et de la continuation de 1’ exploitation de celle-ci, 
de maniere que la fixation d’un prix d’acquisition global est omise en pratique. 

En outre, en vue d’une simplification et d’une application praticable de la notion du 
« Teilwert », la jurisprudence allemande a developpe certaines presomptions simples de 
correspondance du « Teilwert » qui peuvent etre renversees sur base d’elements particuliers. 
Ainsi, pour les biens investis non amortissables, le « Teilwert » est suppose correspondre tant 
a la fin de l’exercice d’acquisition qu’a la fin des exercices subsequents au prix d’acquisition 
ou de constitution, cette presomption etant d’autant plus forte que la date d’acquisition et la 
date-cle pour revaluation sont rapprochees. Dans l’hypothese plus particuliere d’une 
participation, la jurisprudence allemande a precise que le prix d’acquisition est cense 
correspondre au moment de l’acquisition et aux dates-cle devaluation ulterieures au 
« Teilwert » sur base de l’experience qu’un commcrcant n’est pas dispose a payer pour une 
participation un prix superieur a la valeur que celle-ci represente pour lui. En outre, le 
« Teilwert » qui divergerait du prix d’acquisition represente une valeur objective resultant 
d’une appreciation generate sur base de la situation economique a la date-cle d’ appreciation 
et il est suppose fonde sur les frais de remplacement de la participation, ceux-ci 
correspondant non pas necessairement a la valeur boursiere des parts, mais plutot a la valeur 
intrinseque de la participation et ce surtout dans l’hypothese ou l’importance de la 
participation entraine des avantages economiques qui seraient valorises meme par un 
acquereur hypothetique par un supplement de valeur (« Paketzuschlag ») (cf. 
Bundesfinanzhof 7.11.1990, 1 R 116/86, BStBl. II 1991, 342). 

Il est vrai que la presomption de correspondance du « Teilwert » au prix d’acquisition 
developpee par la jurisprudence allemande est fondee sur la disposition du § 6 de la loi 
allemande sur l’impot sur le revenu, correspondant a l’article 23 (3) LIR, et qu’elle peut 
partant egalement etre transposee au Luxembourg dans le cadre de l’application de cette 
demiere disposition, mais que l’article 171 LIR vise la notion de valeur d’ exploitation sans 
reference a une presomption de correspondance de cette valeur au prix d’acquisition. 
Cependant, la Cour ne saurait suivre l’appelante dans son raisonnement qu’aucune 
presomption de correspondance decoulant de l’article 23 (3) LIR ne saurait etre appliquee 
dans le cadre de l’application des articles 170 et 171 LIR au vu des particularites d’une 
evaluation a l’occasion d’une fusion. En effet, en utilisant la meme notion de la valeur 
d’ exploitation dans les articles 23 (3), 27 et 171 LIR sans prevoir dans cette derniere 
disposition des particularites quant a sa determination, le legislateur a necessairement admis 
que la valeur d’exploitation doit etre fixee d’apres les memes principes dans tous les cas ou 
elle est ainsi prevue sans autres distinctifs. De plus, les critiques de l’appelante d’apres 
lesquelles, d’une part, il n’existerait aucune correlation entre la valeur de remplacement d’un 
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bien et son cout d’acquisition initial et, d’autre part, le prix d’acquisition representerait un 
element fixe dans le passe qui ne saurait etre pris comme base pour une evaluation ulterieure 
a la valeur d’ exploitation, ne sauraient etre accueillies par la Cour. En effet, la 
correspondance entre le cout d’acquisition et la valeur d’ exploitation ne constitue qu’une 
simple presomption, done une mesure de simplification pratique qui foumit ainsi un point de 
depart pour la determination de la valeur d’ exploitation d’une participation et qui permet de 
s’arreter a ce montant du cout d’acquisition des lors qu’aucun element particulier ne plaide 
en faveur d’une fixation divergente de la valeur d’ exploitation, mais qui n’empeche en 
aucune maniere d’effectuer, sur base de circonstances particulieres verifiees en cause, une 
appreciation concrete de la valeur d’ exploitation a attribuer a la participation en question en 
consideration de sa valeur intrinseque et du cout de son remplacement. 

II s’ensuit que le tribunal a valablement pu retenir la presomption simple que la 
valeur d’ exploitation des participations litigieuses au moment de la fusion avec l’appelante 
etait cense correspondre a leur prix d’acquisition. 

Pour renverser la presomption simple ainsi valablement admise par le directeur et le 
tribunal, la societe ... s.a. argue que la valeur d’ exploitation de ses participations dans les 
societes ... s.a. et ... devrait etre etablie conformement a la definition legale de la valeur 
d’ exploitation et sur base du rapport de la societe ... du 21 septembre 2006 qui aurait fonde 
sur trois indices boursiers son evaluation, laquelle tiendrait compte tant des facteurs 
intrinseques des societes a evaluer (resultat net, flux de tresorerie et fonds propres) tenant 
aux perspectives de rendement et a l’etat de leur tresorerie que de facteurs lies au groupe 
dont les deux societes absorbees faisaient partie. 

Cependant, en fondant son evaluation des societes ... s.a. et ... partiellement sur des 
facteurs lies au groupe ..., le rapport ... fixe des valeurs pour ces participations sur base d’une 
hypothese qui ne correspond pas a la definition legale de la valeur d’exploitation. En effet, 
ledit rapport evalue ces societes en considerant qu’elles feront toujours partie du groupe ..., 
tandis qu’en l’espece, conformement a l’article 27 (1) LIR, 1’evaluation doit etre faite en 
supposant qu’un tiers acquiert l’appelante et ses deux filiales ... s.a. et ... pour les separer du 
groupe ..., de maniere a les exploiter de maniere autonome, et qu’il evalue les deux 
participations en consideration de la valeur intrinseque des deux filiales et de leur apport a 
une exploitation autonome future de la societe ... s.a. en dehors du groupe .... S’y ajoute 
qu’en appliquant aux donnees de base du resultat net, des flux de tresorerie et des fonds 
propres des societes ... s.a. et ... pour l’exercice 2000 les trois indices boursiers officiels 
susvises, le rapport fait entrer la valeur boursiere du groupe ... dans 1’evaluation des societes 
... s.a. et .... Or, conformement aux principes ci-avant degages par la jurisprudence 
allemande, les frais de remplacement de ces deux participations correspondent 
primordialement a la valeur intrinseque de ces societes et non pas necessairement a la valeur 
boursiere, d’autant plus que les societes concemees par l’operation de fusion ne represented 
qu’une certaine partie du groupe dont la societe mere est cotee en bourse. 

Par voie de consequence, abstraction meme faite des autres raisons y relatives 
invoquees par le directeur et le tribunal, la pretention principale de l’appelante tendant a la 
reconnaissance des evaluations contenues dans le rapport ... doit etre rejetee. 

Quant a la demande subsidiaire de l’appelante de voir fixer la valeur d’exploitation 
au niveau de la valeur estimee de realisation, la Cour ne saurait partager [’appreciation de 
l’appelante qu’une telle evaluation serait conforme a l’article 171 LIR et que les 
participations dans les societes ... s.a. et ... ne presenteraient aucune utilite particuliere pour 
elle. 
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En effet, la valeur estimee de realisation, definie par l’article 27 (2) LIR en substance 
comrne prix qui s’obtiendrait lors d’une alienation normale et librement consentie du bien 
envisage, compte tenu de toutes les circonstances et conditions, sauf celles a qualifier 
d’anormales ou d’exceptionnelles, ayant une incidence sur le prix, correspond a une 
evaluation du bien en question en tant qu’element isole du reste de l’entreprise et en 
consideration de sa valeur intrinseque. Par contre, la valeur d’ exploitation est certes 
egalement fondee sur la valeur intrinseque du bien en question, mais doit en outre tenir 
compte de son appartenance a l’entreprise et de sa relevance pour la continuation de 
1’ exploitation de celle-ci en tant qu’elements de valorisation complementaires. 

Or, contrairement a l’appelante, la Cour estime qu’une utilite directe des 
participations dans les societes ... s.a. et ... pour l’appelante ne peut etre raisonnablement 
deniee. Force est en effet de constater que les societes ... s.a. et ... detenaient et exploitaient 
en l’annee 2000 quelques 6 des 13 magasins explodes au Luxembourg sous l’enseigne « ... » 
et qu’elles ont realise un chiffre d’affaires cumule de 20.735.275 € sur un chiffre d’affaires 
global de quelques 53,48 millions d’euros realise au Luxembourg et en France au cours de 
cette annee. En outre, meme si l’appelante a maintenu un service apres-vente, un entrepot et 
une gestion des stocks pour les trois societes et a assure 1’ administration de ses deux filiales 
sans contrepartie directe, il n’en reste pas moins que les ventes realisees par les deux filiales 
ont necessairement contribue a parvenir a la masse critique de produits vendus justifiant la 
mise en place d’un service apres-vente propre au Luxembourg dans un souci de service a la 
clientele et que les ventes de produits realisees a travers les deux filiales augmentent les 
quantites de produits a commander aupres des producteurs et contribuent ainsi a obtenir de 
meilleures conditions de vente aupres de ces demiers. 

Ainsi, loin de representer une simple detention accessoire de participations dans des 
societes quasiment autonomes avec une « evolution propre », les societes ... s.a. et ... et leur 
activite, se recoupant d’apres les propres affirmations de l’appelante avec ses propres 
activites, doivent etre qualifiees d’element important dans le cadre de l’activite propre de 
l’appelante, de maniere que les participations dans ces societes - representant 100% de leurs 
capitaux sociaux respectifs et permettant ainsi leur controle absolu - detenues par l’appelante 
ne peuvent pas etre simplement evaluees a une valeur d’ exploitation correspondant 
simplement a la valeur estimee de realisation, mais a une valeur d’ exploitation superieure 
tenant compte du cout lie a la perte et au remplacement de ces points de vente, volumes de 
produits ecoules et chiffres d’affaires en cas de perte du controle de ces societes. 

II en decoule que la pretention subsidiaire de l’appelante tendant a revaluation des 
deux participations litigieuses a la valeur estimee de realisation est encore a rejeter. 

De meme, la derniere demande subsidiaire de l’appelante tendant a determiner la 
valeur d’ exploitation des participations dans les societes ... s.a. et ... d’apres le « Stuttgarter 
Verfahren » doit etre rejetee coniine n’etant pas confonne aux articles 171 et 27 (1) LIR. En 
effet, cette methode, decrite par l’appelante elle-meme dans son acte d’appel comme tenant 
compte de la fortune totale et des perspectives de rendement de la societe concemee, ne tient 
pas compte de la valorisation necessaire, imposee par l’article 27 (1) LIR, de 1’ element 
economique particulier attache a ces deux participations consistant dans 1’ integration, ci- 
avant constatee, des deux societes dans l’activite de l’appelante. 

Pour le surplus, le directeur a legitimement pu admettre, conformement aux principes 
ci-avant degages, que le prix d’acquisition de 230.000.000 LUF (5.701.551 €) pour les deux 
participations consenti en decembre 1999 par l’appelante sur base devaluations faites dans 
le rapport d’expertise dresse le 10 decembre 1999 par le la societe ..., ... devait normalement 
correspondre a la valeur que ces participations representaient pour elle et, conformement a 
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l’exigence de la conformite des actes entre societes d’un groupe au principe de la pleine 
concurrence, egalement pour un tiers hypothetique se portant acquereur de l’appelante, de 
maniere a pouvoir etre presume correspondre a ce moment a leur valeur d’exploitation. 

Concemant la periode subsequente, il y a lieu de relever, a l’instar du directeur, que 
la societe ... s.a. a realise durant l’annee 2000 un benefice de 441.889 € (benefice de 
568.893,75 € pour l’annee 1999) tandis que le benefice de la societe ... pour le meme 
exercice s’est eleve a 408.028 € (benefice de 216.81 6,03 € pour l’exercice 1999), mais 
qu’aucune distribution de benefices pour l’annee 2000 n’a eu lieu, de maniere que les fonds 
propres augmentes des benefices des deux exercices previses n’ont pas ete reduits de 
distributions aux actionnaires. De meme, pour la periode entre l’acquisition des deux 
participations en decembre 1999 et la realisation de la fusion en cause en avril 2001, la 
justification essentiellement avancee pour radmission d’une valeur d’exploitation moindre 
se resume en substance a la chute du cours en bourse de l’action ... qui a elle seule ne peut 
cependant etre consideree comrne affectant la valeur intrinseque des deux societes ... s.a. et 
... en l’absence de detention documentee d’actions ... par ces societes. Par contre, aucun autre 
element qui pourrait utilement faire conclure a une diminution de la valeur intrinseque de ces 
deux societes n’a ete soumis en cause. 

Dans ces conditions, il y a lieu de conclure que la valeur d’exploitation a la date-cle 
de la fusion en cause des participations dans les societes ... s.a. et ..., loin d’avoir ete reduite 
depuis l’acquisition de decembre 1999, doit etre consideree comine devant rester fixee au 
plafond legal du prix d’acquisition prevu par Particle 23 (3) LIR et que c’est a juste titre que 
le directeur a critique l’absence de motifs valables tenant aux deux societes ... s.a. et ... elles- 
memes qui auraient pu justifier, seulement quelques 16 mois apres l’acquisition de ces 
participations, une diminution de leur valeur de plus de 50%. 

C’est partant a bon droit que le directeur a confinne la fixation de la valeur 
d’exploitation des deux participations dans les societes ... s.a. et ... au moment de la fusion a 
leur prix d’acquisition et que le tribunal a rejete les critiques de l’appelante a l’encontre de 
cette decision directoriale, la solution ainsi degagee respectant la volonte du legislateur 
d’exclure une perte de fusion deductible « aupres de la societe absorbante dans les cas oil la 
perte enregistree sur la participation est purement comptable et ne correspond pas a une 
depreciation reelle » (projet de loi concernant l’impot sur le revenu, doc. pari. 571 l6 , avis du 
Conseil d’Etat, p. 113). 

Il decoule de P ensemble des developpements qui precedent que l’appel sous analyse 
n’est justifie en aucun de ses moyens et est partant a rejeter comrne n’etant pas fonde. 


PAR CES MOTIFS 


la Cour administrative, statuant a l’egard de toutes les parties en cause, 
rcyoit l’appel du 27 octobre 2008 en la forme, 
au fond, le declare non justifie et en deboute l’appelante, 
partant, confirme le jugement entrepris du 10 septembre 2008, 
condamne l’appelante aux depens de l’instance d’appel. 
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Ainsi delibere et juge par: 


Francis Delaporte, vice-president, 

Serge Schroeder, conseiller, 

Lynn Spielmann, conseiller, 

et lu a 1’ audience publique du 16 juin 2009 au local ordinaire des audiences de la 
Cour par le vice-president, en presence de la greffiere de la Cour Anne-Marie Wiltzius. 

s. Wiltzius s. Delaporte 

Reproduction certificc conforme a 1’ original 
Luxembourg, le 29 mai 2016 
Le greffier de la Cour administrative 
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